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の鞍 点, す な わ ち dJx(S)/ds-0の解 で,

















が得 られ る6)｡ ただ し,2-5J豆所 有 で,
¢(∫)と¢(∫)はそれぞれ標準正規分布の分布
関数と密度関数である｡ こちらもエッジワース
展開と対応 させて, (3)式の右辺括弧内を 1
とする近似 を order-0,右 3) の一次の項 まで











































































































































































































メ ー タ推 定 法 に 関 し て は, Kijimaand
Muromachi[2000]を参照されたい｡
ⅠⅠⅠ 数 値 例
本章では数値例 を二つ示す.一つは山井 ･吉
羽 [2001a]の与信ポー トフォリオの信用 リス
ク評価結果との比較による近似式の精度の確認












分布 :平均 1億円の指数分布,④デフォル トに
よる損失額のみ計測,(9与信先のデフォル ト確































第 1表 与信ポートフォリオのVaRとCVaR (山井 ･吉羽モデル)
49
信頼水準 近 似 式 正規分布 山井
.吉羽orderO order1 order2 近似 平 均
標準偏差 信頼区間VaR 95% 18.31 18.07 18.33 17.30 18.28
0.43 [17.39,19.10]99% 22.52 22.37 22.69 20.33
22.65 0.79 [21.21,24.33]CVaR 95% 21.00 20.69 20.4
1 19.16 20.99 0.52 [20.03,22.02]99% 24.91 24.68 24.37 2484 4 0
1.02 [22.99,26.99]第2表 ハイブリッド法とシミュレ
ーションの比較信頼水準 ハイブリッド法 (S:シナリオ数) 混合正規 シ
ミュレーションS-10 S-200 S-1000 S-1000 平 均 標準偏差 max-mlnパーセント点 10.0% 1047.68 1039.66 1039.16 1039.41 1038.98
0.34 1.095.0% 1036.60 1024.36 1023.50 1024.1
9 1023.27 0.70 2.251.0% 1017.27 997.78 995.
04 996.63 993.48 1.49 4.700.5% 1010.34 988.97 985.21 871
2 982.97 2.08 7.40期待ショー トフォ ル 10.0% 1034.84 102
1.05 1019.83 1019.96 1018.64 0.72 2.125.0% 1026.21 100899 0706 0748 0536 1ll
3.181.0% 1009.44 987.50 983.16












率はすべ て 0,金利過程 のボ ラティリティは
0.-0.01 (1%) とする｡ その他のパ ラメータは
KijimaandMuromachi[
2000] と同 じ値 を用いることにして,本稿
では省略する｡ リスク計測時点は T-1年 とし













この禿離は生成 される基礎 フアクll) 予備的に他 オーダーの計算も行ったところ,オ
50 調査と研究 第27号 (2003.10)



















































































































tions," International Statistical Review,55,
pp.37-48.
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